ПРОБЛЕМИ  УНІФІКАЦІЇ  МЕТОДИКИ  ФІНАНСОВОГО АНАЛІЗУ  У  ДЕРЖАВНОМУ КОНТРОЛІ by Кондукова, Е. В.
60                                         Економічний вісник. Серія: фінанси, облік, оподаткування. 2018. Вип. 2
УДК 338.24
Е. В. Кондукова,
кандидат економічних наук,
Університет ДФС України
ПРОБЛЕМИ УНІФІКАЦІЇ МЕТОДИКИ ФІНАНСОВОГО
АНАЛІЗУ У ДЕРЖАВНОМУ КОНТРОЛІ
Розглянуто проблеми уніфікації системи фінансових коефіцієнтів і методики їхнього
розрахунку, які використовуються в практичній діяльності контролюючих установ в
Україні. На підставі проведеного аналізу зроблено висновок про те, що методики
фінансового аналізу широко застосовуються у діяльності контрольних органів, але при
цьому абсолютно неузгоджені між собою як за переліком показників, так і за методикою
їхнього розрахунку. Щоб уникнути проблем в інтерпретації, потрібно визначити
стандартну методику, яка може бути розширена залежно від конкретних потреб. Окремо
слід розглядати проблему середньогалузевих показників як бази для порівняння в умовах
економічної кризи.
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ПРОБЛЕМЫ УНИФИКАЦИИ МЕТОДИКИ ФИНАНСОВОГО
АНАЛИЗА В ГОСУДАРСТВЕННОМ КОНТРОЛЕ
Рассмотрены проблемы унификации системы финансовых коэффициентов и
методики их расчета, используемые в практике деятельности контрольных органов
в Украине. На основе проведенного анализа пришли к выводу о том, что финансовый
анализ получил широкое распространение в деятельности контрольных органов, но
при этом перечень показателей и методика их расчета совершенно не согласованы
между собой как в отношении перечня показателей, так и методики их расчета. Для
того чтобы избежать проблем в интерпретации, следует определить единую
методику с возможностью ее расширения для конкретных задач. Проблема
среднеотраслевых показателей как базы для сравнения приобрела особую значимость
в условиях финансового кризиса.
Ключевые слова: финансовый анализ, государственный финансовый контроль,
методика анализа, финансовые коэффициенты, отраслевой анализ.
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FINANCIAL ANALYSIS PROBLEMS IN STATE CONTROL
Alignment and harmonization problems of financial ratios in state control agencies current
activities are investigated. After conducting the research author have come to next conclusion:
financial analysis is widely accepted in regulating agencies practical activity, but it requires
standardization and unification as to the list of indicators and procedure of its calculation
(quick ratio, total solvency ratio, equity ratio and so on). It is required to work out basic
methodic for all regulatory agencies to avoid problems of interpretation. It may be specified
depending of concrete tasks and needs. The problem of industry averages as the base for
comparison stands alone.
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На відміну від незалежних аудиторів у співробітників контрольних органів існує нагальна
потреба зіставлення і взаємної зрозумілості результатів фінансового аналізу у державному
фінансовому контролі. Тому потрібно визначити типову методику аналізу фінансової
діяльності взагалі і фінансових результатів зокрема. При цьому виникає питання, як прийняти
одну з методик, розроблених для комерційного або державного сектору, чи треба їх певним
чином модифікувати.
Публікації у сфері дослідження можна умовно поділити на дві нерівнозначні за обсягом
групи. Перша з них багаточисельна й охоплює тематику загального фінансового аналізу.
Хоча вона ґрунтовно досліджена, але окремі її питання, напрями застосування і фінансовий
аналіз як інструмент продовжують привертати увагу науковців. Друга група публікацій
представлена нормативними і методичними матеріалами різних контрольних установ. Їхні
вимоги щодо змісту і спрямованості фінансового аналізу призводять до того, що
використовувані набори показників і методики суттєво розрізняються. Їхньою характерною
рисою на поточний момент можна вважати неузгодженість за всіма основними
характеристиками: переліком і назвами показників, порядком їхнього розрахунку і
нормативними (орієнтовними, стандартними) значеннями. Щоб у цьому впевнитися,
порівняємо приблизно однакові за сенсом показники з методичних рекомендацій № 170,
1361, 7017/7/99-99-11-02-03-17, 205, 253 [відповідно, 1, 2, 3, 4, 5].
Метою дослідження є обґрунтування необхідності уніфікації методик фінансового аналізу
для потреб контролюючих установ за такими аспектами, як перелік і порядок розрахунку
коефіцієнтів і оптимальні (рекомендовані) значення коефіцієнтів.
Розглянемо склад і методику розрахунку фінансових коефіцієнтів, які застосовуються у
вищеперелічених методиках. Потрібно зазначити, що принаймні у комплексних методиках [1,
2] напрями аналізу практично тотожні з такими в традиційному фінансовому аналізі і ділова
активність, платоспроможність і фінансова стійкість. Відрізняється лише кількість
застосовуваних коефіцієнтів. На додаток до цього майже в усіх методиках передбачений аналіз
основних засобів і капітальних інвестицій як найбільшої складової майна підприємства.
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Методики, які стосуються державних підприємств, включають деякі соціальні показники –
заборгованість із заробітної плати та ін. Але нас, у першу чергу, цікавлять проблеми уніфікації
фінансових коефіцієнтів і особливості їх інтерпретації.
Перший напрям аналізу – це платоспроможність. Порівняно з іншими за цим напрямом
найменше розходжень, оскільки показники загальновизнані, і їх досить небагато. У таблиці 1
наведено показники платоспроможності з п’яти вищезгаданих методик.
Таблиця 1
Аналіз показників платоспроможності підприємства
за діючими методиками контролюючих органів
*Складено автором за матеріалами [1, 2, 3, 4, 5].
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№ 7017
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З таблиці очевидно, що, незважаючи на розповсюдженість і загальновідомість показників
платоспроможності, говорити про повну узгодженість методики їхнього розрахунку і критеріїв
передчасно. Розглянемо ситуацію з кожним задіяним коефіцієнтом.
Коефіцієнт абсолютної ліквідності застосовується лише у двох методичних рекомендаціях,
які носять комплексний характер. Розбіжностей щодо методики його розрахунку нема,
орієнтовні оптимальні значення співпадають.
Стосовно коефіцієнтів загальної і швидкої ліквідності маємо більше проблем. По-перше,
їхні назви використовуються одна замість іншої: класична формула коефіцієнта швидкої
ліквідності передбачає розрахунок відношення дебіторської заборгованості і грошових коштів
та поточних фінансових інвестицій до поточних зобов’язань [3] (або оборотних активів за
вирахуванням запасів і витрат майбутніх періодів до тих же поточних зобов’язань) [2]. Проблема
полягає у тому, що у методиці [3] ця ж формула наводиться для розрахунку коефіцієнта
загальної або поточної ліквідності. Водночас коефіцієнт загальної ліквідності в методиці [1] і
[2] розраховується як відношення оборотних активів до суми поточних і довгострокових
зобов’язань, тобто є різновидом коефіцієнта покриття. Таким чином, виникає привід для
непорозумінь. Слід також зауважити, що в методиці [1] коефіцієнт загальної ліквідності
використовується замість коефіцієнта швидкої ліквідності, що також недоцільно, оскільки
руйнується лінійка коефіцієнтів ліквідності, оцінюючих цей параметр фінансового стану
підприємства у короткостроковому, середньостроковому і довгостроковому аспектах. Втрачається
їхня взаємна зіставність і, відповідно, втрачаються пов’язані з нею аналітичні можливості.
На відміну від коефіцієнта швидкої ліквідності методика розрахунку коефіцієнта покриття
в усіх випадках однакова. Але з цим коефіцієнтом пов’язана інша проблема – розбіжність в
оптимальних значеннях. Практично в усіх методиках вони різні, причому їхні значення
розрізняються у два і більше рази. Можливо, це пов’язано з тим, що коефіцієнт покриття
залежить від галузевої належності підприємства, зокрема таких пов’язаних з нею параметрів,
як тривалість операційного циклу і матеріаломісткість продукції. Тому оптимальний рівень
цього коефіцієнта може залежати від того, на яку галузеву структуру економіки орієнтуються
автори розробок. Середньогалузеві значення практично в усіх підручниках з фінансового
аналізу рекомендуються як основна база для порівняння, але і їх можна використовувати без
застережень лише в умовах стабільного розвитку економіки. У тій ситуації, яка спостерігається
в економіці України нині, виявляється, що факт різкого зростання питомої ваги збиткових і
кризових підприємств у загальній їхній кількості призводить до суттєвого зниження
середньогалузевих значень проти значень аналогічних показників для групи фінансово
спроможних підприємств. Такий розрив свідчить про те, що середньогалузеві показники
більше не можуть розглядатись як оптимальні з корекцією на галузеві особливості. У кращому
випадку на основі такого порівняння можна зробити висновок, наскільки гірше або краще
підприємство працює порівняно з галуззю. Питання про галузеві відмінності у фінансовому
стані підприємств в українській науковій і методичній літературі досліджене недостатньо.
Практично єдина спроба визначити зв’язок між рівнем фінансових коефіцієнтів та галузевою
належністю зроблена у тій же Методиці № 170 [1, п. 17], але і вона має досить обмежений
характер, оскільки обрані усього три коефіцієнти (рентабельність діяльності, рентабельність
власного капіталу та оборотність активів), причому всі вони належать до напряму ділової
активності. Орієнтовні значення коефіцієнтів не встановлюються; замість цього автори
оперують поняттями низького, середнього або високого рівня відповідних коефіцієнтів. Але
незрозуміло, які саме значення оцінюються як високі або низькі.
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Можна припустити, що зазначені у табл. 1 Методики № 170 значення – це середній рівень
(зокрема, для рентабельності власного капіталу рекомендовано 0,13–0,24, для рентабельності
діяльності більше 0 при зростанні показника, а для коефіцієнта оборотності активів – просто
збільшення), але цього недостатньо. Особливо це стосується оборотності активів, оскільки
саме цей показник значно залежить від особливостей галузі: чим більша сума активів задіяна,
тобто чим більш капіталомістка галузь, тим він нижчий. Наголос робиться не на рівні окремих
коефіцієнтів, а на їхній певній комбінації (високий-високий-високий; низький-високий-низький
тощо), яка притаманна тій чи іншій галузі. Безумовно, така спроба цікава сама по собі, але, на
нашу думку, далеко не вирішує усіх проблем.
Наступний напрям аналізу – ділова активність. Показники цього напряму з вищезгаданих
методик зведені у табл. 2.
Таблиця 2
Аналіз показників ділової активності підприємства
за діючими методиками контролюючих органів
*Складено автором за матеріалами [1, 2, 4].
170 МРдерж_пп 1361_банкрутство 205_Фінплан
Показники Формула для
розрахунку
Опт. зна-
чення
Формула для
розрахунку
Опт.
зна-
чення
Формула для
розрахунку
Опт.
значення
EBITDA
ФРопер + Аморт-я –
Опер. Доходи курс.
різн + Опер. витрати з
курс. Різниць ±
Нетипові значні доходи
і витрати
Збіль-
шення
Рентабельність
EBITDA
EBITDA / Чистий дохід
від реалізації продукції
Збіль-
шення
Коефіцієнт
рентабельності
діяльності
Крр = Чистий
прибуток / Чистий
дохід від реалізації
> 0
Збіль-
шення
Чистий прибуток /
Чистий дохід
Збіль-
шення
Чистий прибуток /
Чистий дохід від
реалізації
> 0
Збіль-
шення
Валова
рентабельність
Валовий прибуток /
Чистий дохід від
реалізації
продукції,%)
Збіль-
шення
Коефіцієнт
рентабельності
активів
Кра = Чистий
прибуток /(Валюта
балансу початкова +
Валюта балансу
кінцева) / 2
> 0
Збіль-
шення
Чистий прибуток /
(Валюта балансу поч
+ Валюта балансу
кін) / 2
Збіль-
шення
Чистий прибуток /
Вартість активів
Збіль-
шення
Коефіцієнт
рентабельності
власного
капіталу
Крвк = Чистий
прибуток / (Власний
капітал поч+Вк –
власний  капітал
кін) / 2
> 0
Збіль-
шення
(~0,13–
0,24)
Чистий прибуток /
(Власний капітал поч
+ Вк – власний
капітал кін) / 2
Збіль-
шення
Чистий прибуток /
Власний капітал
Збіль-
шення
Коефіцієнт
рентабельності
сукупного
капіталу
Крод = ФР від опер.
діяльності до
оподаткування /
(Валюта балансу поч
+ Валюта балансу
кін) / 2
> 0
Збіль-
шення
(~0,12–
0,18)
(Чистий прибуток х
100) / ((ВБпоч +
ВБкін) / 2)
Коефіцієнт
оборотності
активів
Коа = Чистий дохід
від реалізації /
(ВБпоч + ВБкін) / 2
Збіль-
шення
оборотність
сукупного капіталу,
оборотів = Дохід від
реалізації / ((ВБпоч +
ВБкін) / 2)
Збіль-
шення
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Перш за все слід зазначити, що в таблиці згадуються лише три методики, оскільки, як не
дивно, для характеристики ефективності управління державними підприємствами, а також
для оцінки доцільності надання розстрочки або відстрочки з податкових платежів показники
ділової активності не використовуються. В останньому випадку це ще можна зрозуміти,
оскільки методика оцінки доцільності надання податкових відстрочок підприємствам
побудована основним чином на показниках грошового потоку, але в першому випадку логічно
було б припустити, що ефективність управління впливає саме на показники рентабельності.
Адже забезпечення прибутковості підприємства і ефективного використання його активів є
основною метою діяльності топ-менеджерів. Серед критеріїв оцінки підприємств присутні
такі, що пов’язані з виконанням фінансового плану за абсолютними показниками: чистим
доходом, чистим прибутком, частиною чистого прибутку, що відраховується до державного
бюджету, тощо. Але тут виникає питання про обґрунтованість показників самого прибутку у
фінансовому плані, з чим, як свідчить практика, є певні проблеми.
Ті методики, де показники ділової активності все ж присутні, можна умовно поділити на
класичні і модернізовані. До класичних належать методика № 170 і методика № 1361, де ділова
активність представлена трьома типами показників: рентабельності діяльності, рентабельності
активів і оборотності активів. Методика їхнього розрахунку практично однакова, деякі з них
більш розповсюджені, деякі – трохи менше.
Модернізований підхід представлений Інструкцією і складанням фінансового плану
державних підприємств [4]. Це єдиний нормативний документ, де пропонується нехарактерний
для України показник EBITDA і його похідні. Дискусія про його переваги і недоліки виходить
за межі статті, але той факт, що ця методика закладає принципові відмінності між переліком
показників, застосованих при складанні фінансового плану і при оцінці його виконання, можна
сприймати лише негативно. Особливості модернізованої методики полягають не тільки в
EBITDA, але й у використанні показника валової рентабельності, який більше ніде не
застосовується і не має особливого аналітичного навантаження.
Останній напрям аналізу – оцінка фінансової стійкості підприємства. Потрібно зазначити,
що розуміння того, що таке фінансова стійкість підприємства, суттєво розрізняється у різних
авторів, так само як уявлення про основні методи її оцінки, чим пояснюється, на нашу думку,
різноманітність показників цього напряму. Але для цілей цього дослідження розглядатимемо
це поняття як характеристику фінансової незалежності. Застосовувані для аналізу цього
напряму показники наведені у табл. 3.
Відбір показників у різних методиках для державного сектору відображає їхню загальну
особливість – велике різноманіття. Із семи показників лише один зустрічається більш ніж в
одній методиці, і лише один є достатньо розповсюдженим (коефіцієнт фінансової стійкості,
він же коефіцієнт фінансового левериджу). З іншого боку, найбільш розповсюджені в науковій
і методичній літературі коефіцієнти (зокрема, коефіцієнт автономії, коефіцієнт покриття
відсотків, коефіцієнт маневреності власного капіталу) до числа цих семи не входять. Із семи
задіяних показників три є абсолютними цифрами і представляють собою різноманітні варіанти
розрахунку капіталу у запасах і витратах. Крім того, судячи з того факту, що лише для цілей
надання податкової розстрочки і відстрочки запропоновано набір з п’яти показників фінансової
стійкості, а врешті випадків автори методик обмежилися лише одним-двома показниками,
зовсім не відобразивши такий аспект фінансової стійкості, як здатність обслуговувати свою
заборгованість, цей напрям взагалі не вважається особливо важливим. Для оцінки ефективності
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управління державних підприємств обрано два показники, один з яких практично не вживається
в українській практиці і є до певної мірі штучним – коефіцієнт відношення боргу до EBITDA.
Таблиця 3
Аналіз показників фінансової стійкості за діючими методиками контролюючих органів
*Складено автором за матеріалами [1, 2, 3, 4].
Нагадаємо, що на початку дослідження було поставлено таке питання, як аналіз існуючих
методик фінансового аналізу в нормативних документах різних контрольних органів і
обґрунтування необхідності їхньої уніфікації за такими аспектами, як перелік і порядок
розрахунку коефіцієнтів і оптимальні (рекомендовані) значення коефіцієнтів. На підставі
проведеного аналізу можна підтвердити висунуту на його початку тезу про те, що методики
фінансового аналізу розповсюджені у практиці діяльності контрольних органів, але при цьому
абсолютно неузгоджені між собою за основними параметрами, що створює проблеми в
170 7017/7/99-99-11-02-03-17 205 Наказ № 253
Показники Формула для
розрахунку
Опти-
мальне
зна-
чення
Формула для
розрахунку
Опти-
мальне
зна-
чення
Формула для
розрахунку
Опти-
мальне
значен-
ня
Формула
для
розрахунку
Опти-
мальне
значен-
ня
Коефіцієнт
фінансової
стійкості
підприємства
Кф.с. =
Власний
капітал /
Довгострокові
зобов’язання +
Короткостро-
кові
зобов’язання)
Збіль-
шення
Власний
капітал /
(Довгостроко
ві
зобов’язання
+ Поточні
зобов’язан-
ня)
>1
Власний
капітал /
(Довгостро-
кові
зобов’язан-
ня + поточні
зобов’язан-
ня)
> 1,0
Власний
оборотний капітал
Власний
капітал –
Необоротні
активи
> 0
Перманентний
капітал
Власний
оборотний
капітал +
Довгостроково
залучений
капітал
> 0
Загальний капітал
для формування
запасів і затрат
Перманентний
капітал +
Короткостро-
ково залучений
капітал
> 0
Доля власних
оборотних коштів
в активах
підприємства
ВОК / Валюта
балансу
(опт.
30 %)
Доля власних
оборотних коштів
у товарних запасах
ВОК / Запаси
(опт.
значен
ня
50 %)
Коефіцієнт
відношення боргу
до EBITDA
(Довгостро-
кові
зобов’язання
+ поточні
зобов’язан-
ня) / EBITDA
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практичній діяльності. Зокрема, спостерігаються такі розходження, як різні найменування
одного і того ж показника у різних методиках, різні методики розрахунку одного і того ж
показника, незбалансований і не виправданий спрямованістю методик склад коефіцієнтів,
запозичення показників, розрахованих на підставі фінансової звітності, складеної за іншими
принципами, ніж ті, які прийняті в Україні, тощо. На нашу думку, в такій ситуації слід
нормативно встановити перелік показників фінансового аналізу разом з їхніми оптимальними
значеннями, які мають застосовуватись у контрольній діяльності. Такий документ повинен
бути міжвідомчим, тобто обов’язковим для усіх зацікавлених установ (на зразок методики
№ 170). Одночасно окремі установи виходячи з потреб конкретних методик можуть додавати
до стандартного переліку окремі фінансові коефіцієнти і їхні оптимальні значення.
Стосовно оптимальних значень і їхнього зв’язку із середньогалузевими показниками, на
нашу думку, можна стверджувати, що сама їхня необхідність сумнівів не викликає. Набагато
складніше відповісти на запитання, яким чином це зробити. Розглянуті приклади з нормативних
документів свідчать про те, що наявні спроби недосконалі. З іншого боку, потрібно зазначити,
що завдання досить складне. Самі по собі середньогалузеві значення знаходяться під впливом
багатьох факторів, які не обов’язково пов’язані з об’єктивними особливостями галузі. Таким
чином, рішення, на нашу думку, полягає не у спробах якнайточніше розрахувати
середньогалузеві показники для окремих галузей, а у впровадженні комплексу аналітичних
процедур, наприклад на додаток до аналізу фінансових коефіцієнтів, читання фінансової
звітності в контексті мікро- і макроекономічних подій, які відбуваються в галузі, проведення
аналізу фінансових коефіцієнтів за вибіркою підприємств, аналогічних за масштабами і
характером діяльності до того, яке є предметом аналізу та ін.
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